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 第3章では、GARCH-in-Mean VAR を用いて、石油価格ショックのインフレに及ぼす




 第4章では、Applied Economics (2015, Vol.47 (31), pp. 3332--3346)に掲載さ
れた論文の改訂稿であるが、政策金利の商品価格ショックに対する上昇はインフレ
の抑制それ自体にあまり貢献していないことを明らかにした点で、新奇性がある。
近年、商品価格の変動が高まったことを受けて、各国中央銀行はその政策対応の根
拠として石油価格等の商品価格の変動を用いることが多い。しかし、そのような政
策対応は実際にインフレに対して無視できない影響を果たしているのかという問題
意識を提供しており、重要な貢献である。 
 以上の点を考慮すれば、本論文の学術的内容は、学位論文として十分に優れたも
のであるが、他方では一層分析を深めるべき様々な課題が残されている。まず、論
文を通じて、ショックが持続的または一時的であるのかどうかといった議論がなさ
れているが、そのようなメカニズムは理論的に明らかとなっているわけではなく、
そのメカニズムについて理論的により明確に論じるべきであろう。次に、商品価格
のショックの識別を商品価格指数から計測しているが、現実には、様々な商品価格
があり、このような個別の商品価格の影響がインフレにどのような影響を及ぼして
いるのかは本論文では明らかにされていない。 
より詳細な課題は以下の通り。第2章において、非線形性の度合いを決定するパラ
メータを最尤法等で推計し、実際により厳密な検定を行うべきかどうかを明らかに
すべきであるが、それが技術的に困難であれば、それがどうして困難であるのか等
が言及されていない。第3章では、ショックがインフレに及ぼす非線形性について、
誤差項の条件付き分散がモデル変数の平均に影響する形だけをもって、非線形性の
有無について議論しているが、非線形性の原因を条件付き分散の変動だけで記述し
てよいかどうかについて、論文は必ずしも明確な回答を提供していない。推計結果
は基本的に2変数からなるBivariate VARであるため、結果の頑健性について一層の
 分析が必要である。また推計されたインパルス応答関数の標準誤差は68%の信頼区間
で見てもかなり大きく、推計の精度にやや疑問が残る。第4章では、2000年から2012
年のデータを用いて推計しているが、特にアメリカのデータでは、標本期間のう
ち、多くの期間がゼロ金利政策を採用している期間であるにも関わらず、この点に
ついて、特に推計上の対処をしていない。 
 しかしながら、これらの指摘は、今後、関根氏本人が今後の研究を通じて、改善
および発展させていくべきものであり、本論文の独創的な貢献を損なうものではな
い。よって、本論文は、博士（経済学）の学位論文として価値あるものと認定す
る。なお、平成27年12月18日に、論文内容とそれに関連した口頭試問を行った結
果、合格と認めた。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
